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Tujuan penelitian ini untuk menganalisis pengaruhnya Corporate Governance 
(kepemilikan asing, domestik, kepemilikan public) Terhadap kinerja keuangan 
Perusahaan Perusahaan Manufakture Perusahaan Yang Terdaftar DI BEI dan 
menganalisis pengaruhnya Corporate Governance (kepemilikan asing, domestik, 
kepemilikan public) terhadap kinerja keuangan perusahaan yang dimoderasi oleh 
pertumbuhan asset Manufakture Perusahaan Yang Terdaftar DI BEI. Penelitian ini 
merupakan penelitian kuantitatif. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah  perusahaan manufakture yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia 
dengan mengambil sampel periode data 2013-2016. Berdasarkan hasil 
perhitungan SPSS menunjukka bahwa : (1)  variabel corporate governance 
berpengaruh negativ dan signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan . (2) 
Pertumbuhan Asset berpengaruh negative dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan Agicultural dan Consumer Good Industry yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. (3) Pertumbuhan asset dapat memoderating 
antara Kepemilikan asing terhadap nilai perusahaan pada perusahaan Agicultural 
dan Consumer Good Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 




The purpose of this study was to analyze the effect of Corporate Governance 
(foreign ownership, domestic, public ownership) on the financial performance of 
the Company Manufacturing Companies Listed on the Stock Exchange and 
analyze the effect of Corporate Governance (foreign ownership, domestic 
ownership) on the company's financial performance moderated by growth assets 
of the Company Manufacturing Listed on the IDX. This research is quantitative 
research. The population used in this study is a manufacturing company listed in 
the Indonesia Stock Exchange by taking a sample of the 2013-2016 data period. 
Based on the results of the SPSS calculation, it shows that: (1) corporate 
governance variables have a negative and significant effect on the company's 
financial performance. (2) Asset growth has a negative and significant impact on 
the value of the company in Agicultural companies and Good Industry consumers 
listed on the Indonesia Stock Exchange. (3) The growth of assets can moderate 
between foreign ownership of corporate value in Agicultural companies and Good 
Industry consumers listed on the Indonesia Stock Exchange. 
 






Seiring dampak investasi skala industri dan dewasa, salah satu pendorong 
pertumbuhan penting adalah data dan penelitian yang tersedia mengenai kinerja 
keuangan (Mudaliar, 2017). Kinerja keuangan merupakan gambaran pencapaian 
keberhasilan perusahaan dapat diartikan sebagai hasil yang dicapai pada berbagai 
kegiatan yang telah dilakukan. Dapat dijelaskan bahwa kinerja keuangan 
merupakan analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana perusahaan telah 
menerapkan peraturan operasional baik keuangan dan hak (Fahmi, 2014). Ini 
adalah proses untuk mengukur hasil kebijakan dan operasi perusahaan dalam hal 
moneter. Ini digunakan untuk mengukur kesehatan keuangan perusahaan secara 
keseluruhan selama periode waktu tertentu dan juga dapat digunakan untuk 
membandingkan perusahaan sejenis di industri yang sama atau untuk 
membandingkan industri atau sektor.  
Kinerja keuangan yang tumbuh dari satu perusahaan ditunjukkan oleh 
peningkatan profitabilitas. Investasi tidak hanya menyangkut bagaimana 
menciptakan pendapatan dan keuntungan, tapi juga bagaimana mengelola 
keuntungan, mengelola modal kerja, menciptakan keseluruhan keputusan strategi 
untuk memasuki pasar dan melakukan akuisisi tertentu (Darmodaran, 2011). 
Profitabilitas didefinisikan sebagai hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan 
keputusan yang dibuat oleh perusahaan untuk menunjukkan efek gabungan 
likuiditas, pengelolaan aset, dan hutang pada hasil operasi (Brigham & Houston et 
al, 2004). Secara umum, profitabilitas akan digunakan sebagai salah satu modal 
utama (selain hutang) untuk mempertahankan kelangsungan hidup jangka 
panjang, karena profitabilitas yang lebih tinggi akan menjamin aktivitas 
perusahaan sehingga tidak perlu bergantung pada hutang untuk melakukan 
investasi di masa depan. 
Peran Corporate Governance diharapkan menjadi sangat penting ketika 
terdapat asimetri informasi yang kuat antara manajer dan investor dalam estimasi 
nilai, seperti investasi. Kemudian berfungsi mekanisme Corporate Governance 
dengan baik membantu mengurangi kesalahan alokasi sumber daya dengan 
mengurangi biaya agensi dan mendisiplinkan manajer. Untuk mendukung 
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terlaksananya CG penting adanya mekanisme perusahaan yang akan menjalankan 
fungsinya sesuai ketentuan dan melaksanakan tugas serta tanggung jawabnya 
untuk kepentingan perusahaan. Mekanisme perusahaan yang membantu 
terwujudnya corporate governance tersebut terdiri dari kepemilikan asing, 
domestik, dan kepemilikan publik. Berdasarkan hasil rumusan masalah yang 
sudah dipaparkan diatas maka dapat menjelaskan tujuan sebagai berikut: 
1.1. Menganalisis pengaruhnya Corporate Governance (kepemilikan 
asing, domestik, kepemilikan public) Terhadap kinerja keuangan 
Perusahaan Perusahaan Manufakture Perusahaan Yang Terdaftar DI BEI? 
1.2. Menganalisis pengaruhnya Corporate Governance (kepemilikan 
asing, domestik, kepemilikan public) terhadap kinerja keuangan 
perusahaan yangdimoderasi oleh pertumbuhan asset Manufakture 
Perusahaan Yang Terdaftar DI BEI? 
 
 
2. Metode Penelitian 
Penelitian ini jenisnya kuantitatif dengan populasi perusahaan yang terdaftar 
di bursa Efek Indonesia dengan perusahaan manufaktur, sedangkan sampel 
yang digunakan dengan perusahaan consumer good dan agricultural 
berjumlah 40 perusahaan 
2.1. Dalam penelitian ini ada dua  variabel yang akan digunakan untuk 
pengolahan, sebagai berikut : 
2.1.1. Kinerja Perusahaan sebagai Variabel dependen. 
Dalam mengukur kinerja perusahaan diproxikan dengan return on 
equity. Return on Equity (ROE) adalah rasio antara laba dibanding 
dengan modal perusahaan. Rasio ini merupakan ukuranprofitabilitas 






2.1.2. Pertumbuhan Asset sebagai variabel Moderasi. 
Peluang Pertumbuhan memberikan gambaran bagaimana investor 
menghargai perusahaan, sehingga investor bersedia menanamkan 
modalnya di perusahaan. Perusahaan yang berpotensi tumbuh akan 
mempunyai nilai pasar relatif lebih tinggi dibandingkan dengan 
aktivariilnya (assets in place)   
Growth opportunity adalah kesempatan yang dimiliki oleh perusahaan 
dalam  mengembangkan dirinya dalam pasar (Seftianne dan 
Handayani, 2011). Pertumbuhan perusahaan dalam penelitian ini 
diukur dengan pertumbuhan aktiva. Pertumbuhan aktiva adalah selisih 
total aktiva yang dimiliki perusahaan pada periode sekarang dengan 
periode sebelumnya terhadap total aktiva periode sebelumnya. 
Adapun rumus dari variabel ini adalah 
 
 
2.1.3. Corporate governance sebagai Variabel Mederasi 
Corporate governance disebut juga sebagai tata kelola perusahaan 
yang mengatur  hubungan antara manajemen dengan seluruh pemilik 
kepentingan perusahaan yang dapat menimbulkan selisih kepentingan. 
(Tjiptono& Fakhruddin, 2008) 
2.1.3.1. Kepemilikan Asing adalah  kepemilikan  yang sahamnya dimiliki 
atau dikuasai oleh pemodal dari luar negeri (Ulfiyati, lambey dan 
walandouw, 2017). Rasio kepemilikan saham oleh investor dari luar 
negeri dapat dirumuskan sebagai berikut: 
 
 
2.1.3.2. Kepemilikan Domestik adalah kepemilikan yang sahamnya 
dimiliki atau dikuasai oleh investor dalam negeri yaitu orang 
individu, perseorangan warga negara Indonesia atau badan hukum 
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Indonesia, maupun bada nonperolangan lainnya yag berada di dalam 
negeri (Ulfiyati, lambey dan walandouw, 2017). Rasio kepemilikan 
sahamdalam egeri dapat di ilustrasikan sebagai berikut:. 
 
2.1.3.3. Kepemilikan Publik adalah sumber pendanaan eksternal 
perusahaan yang diperoleh dari penyertan saham oleh masyarakat 
(Mukhtaruddin, relasari, dan Felmania, 2014). 
 
3. Hasil Dan Pembahasan 
3.1. Hasil 
Hasil Uji Moderated Regression Analysis  
 
Variabel β Std. Error t hitung Sign. 
Konstanta .690 .085 8.162 .000 
Kepemilikan Asing (KA) -.513 .093 -5.534 .000 
Kepemilikan Domestik (KD) -.586 .092 -6.400 .000 
Kepemilkan Publik (KP) -.701 .087 -8.079 .000 
Pertumbuhan Asset (PA) -1.764 .847 -2.083 .039 
KA*PA 1.795 .852 2.108 .037 
KD*PA 2.240 .861 2.601 .010 
KP*PA 1.354 .844 1.604 .111 
R                    0,671 
R Square        0,451 
Adjusted R²   0,422 
F hitung              15,830 
Probabilitas F     0,000 
Sumber: Hasil Analisis data, 2018 
 
Berdasarkan hasil pengolahan data untuk Moderated Regression 
Analysis dapat dilihat pada tabel 4.7 diatas. Dari tabel tersebut dapat disusun 
persamaan regresi linier berganda sebagai berikut. 
Y = 0,690 – 0,513 KA – 0,586 KD – 0,701 KP – 1,764 PA + 1,795 KA*PA + 






Pembahasan secara lengkap berdasarakn hasil analisis perusahaan 
Agirculture dan Consumen Good Industry sebagai berikut: 
3.2.1. Pengaruh Kepemilikan Asing Terhadap Kinerja Keuangan. 
Pada hasil hipotesis penelitian ini menunjukkan hasil bahwa dewan 
kepemilikan asing berpengaruh secara negatif terhadap kinerja keuangan. 
Dalam hal ini nilai thitung sebesar -5,534 dengan tingkat signifikansi 0,000, 
sehingga hipotesis pertama diterima.  
Hasil ini konsisten dengan penelitian Xiao et al. (2004). Hasil tersebut 
memperjelas bahwa dalam hal ini pemilik asing kurang melakukan 
pengawasan yang ketat terhadap manajemen dalam menjalankan 
perusahaan, atau dengan kata lain para pemilik asing belum dapat 
menerapkan good corporate governence seperti perusahaan asing pada 
umumnya, sehingga hal ini berdampak pada kinerja perusahaan.  Analisis 
lain yaitu karena rendahnya komposisi kepemilikan asing dalam perusahaan 
lokal, sehingga para pemegang saham asing kurang memiliki power dalam 
hal pengambilan keputusan dan pengawasan. 
Hal ini sejalan dengan hasil penelitian Ayub Arisetya Atmaja dan 
alexander jatmiko wibowo (2014),  bahwa kepemilikan asing belum mampu 
mendorong  penerapan serta pengawasan dlm aktifitas perusahaan  selain itu 
pemodal asing hanya menyuarakan kepentingan  mreka saja, dan belum 
mampu membawa dampak yang baik  dalam hal operasional (kinerjakeuaga 
perusahaan). 
3.2.2. Pengaruh kepemilikan Domestik Terhadap kinerja keuangan 
Pada hasil hipotesis penelitian ini menunjukkan hasil bahwa dewan 
kepemilikan Domestik berpengaruh secara negatif terhadap kinerja keuangan. 
Dalam hal ini nilai thitung sebesar -6,400 dengan tingkat signifikansi 0,000, 
sehingga hipotesis kedua diterima. Hasil ini tidak konsisten dengan penelitian 
yang dilakukan oleh vitalia dan widyawati (2016) yang menyatakan bahwa 
kepemilikan domestik berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
menunjukan kepemilikan domestik tidak memiliki sumber daya yang cukup 
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dan berpengalaman untuk memonitor dan mendisiplinkan kinerja manajemen 
perusahaan, hal ini mengindikasikan  kurangnya kemampuan investor 
domestik sebagai salah satu pihak yang mengawasi kinerja perusahaan dalam 
mengontrol keputusan dan kebijakan manajemen perusahaan. 
3.2.3. Pengaruh kepemilikan publik Terhadap kinerja keuangan. 
Pada hasil hipotesis menunjukkan hasil bahwa kepemilikan publik 
memiliki pengaruh negative yang signifikan terhadap nilai perusahan. Hasil 
thitung kepemilikan publik sebesar -8,079 dengan tingkat signifikansi 0,000. Hal 
ini disimpulkan bahwa semakin besarnya proporsi kepemilikan publik dapat 
meningkatkan kinerja keuangan, sehingga hipotesis kedua diterima. 
Hasil ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Wiranata 
dan Nugrahanti (2013) yang menyatakan bahwa kepemilikan publik 
berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. Hal ini menunjukan bahwa 
adanya kepemilikan publik yang tidak memiliki pengalaman dalam 
menggunakan dana yang tidak tepat maka dapat menurunkan kinerja dengan 
kata lain semakin kecil dalam kepemilikan publik yang menunjukkan investor 
banyak yang tidak berpercaya terhadap perusahaan itu sehingga dapat 
menurunkan nilai perusahaan. 
3.2.3. Pengaruh Pertumbuhan Asset Terhadap kinerja keuangan. 
Pada hasil hipotesis menunjukkan hasil bahwa Pertumbuhan Asset 
memiliki efek negatif terhadap nilai perusahaan dengan nilai koefisien regresi -
1,764 , nilai thitung -2,83 dan nilai signifikan sebesar 0,039 lebih kecil dari 0,05, 
sehingga hipotesis keempat diterima. 
Hasil ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Hwang; 
Kim; Chun (2013) dan claude (2016) menyatakan bahwa Investasi memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan. Yang berarti bahwa efek 
negatif ini mungkin mencerminkan penegasan bahwa investor melihat 
rendahnya tingkat pertumbuhan asset yang dianggap kinerja jelek maka akan 




3.2.4. Pengaruh Kepemilikan Asing Terhadap kinerja keuangan dengan 
pertumbuhan asset sebagai Variabel Moderating. 
Pada hasil hipotesis menunjukkan hasil bahwa Kepemilikan Asing 
terhadap kinerja keuangan dengan pertumbuhan asset sebagai Variabel 
Moderating memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan. 
Hasil thitung sebesar 2,108 dengan tingkat signifikansi 0,037, sehingga 
hipotesis kelima diterima.  
Pertumbuhan merupakan dampak arus kas dari perubahan operasional 
perusahaan karena kenaikan atau penurunan volume bisnis 
(Purwokohandoko, 2017). Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan potensial 
yang tinggi memiliki kecenderungan untuk menghasilkan arus kas yang 
tinggi di masa depan dan kapitalisasi pasar yang tinggi yang akan menarik 
investor untuk berinvestasi. Semakin tinggi asset yang dimiliki akan 
menimbulkan konflik antara principle dan agent dengan adanya Corporate 
governance dapat meminimalkan konflik yang ada diperusahaan sehingga 
investasi yang digunkanan akan meningkatkan kinerja perusahaan. Menurut 
claude (2016) menunjukkan bahwa peluang pertumbuhan asset memiliki 
pengaruh terhadap kinerja perusahaan. Semakin tinggi asset akan 
meningkatkan kinerja perusaahan. Adanya Karakteristik kegiatan 
pertumbuhan asset yang memiliki risiko tinggi, pendapatan cross-periode dan 
keyakinan informasi asimetris menginduksi masalah keagenan sangat serius. 
Maka mekanisme Corporate governance diperlukan untuk mengurangi 
permasalahan keagenan antara pemilik dan manajer. Wiranata dan Nugrahanti 
(2013) menemukan kepemilikan asing berpengaruh positif terhadap kinerja 
perusahaan. Dengan semakin banyaknya pihak asing yang menanamkan 
sahamnya diperusahaan maka akan meningkatkan kinerja dari perusahaan 
yang di investasikan sahamnya, hal ini terjadi karena pihak asing yang 
menanamkan modal sahamnya memiliki sistem manajemen,teknologi dan 
inovasi, keahlian dan pemasaran yang cukup baik yang bisa membawa 
pengaruh positif bagi perusahaan. 
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3.2.5 Pengaruh Kepemilikan Domestik Terhadap kinerja keuangan dengan 
pertumbuhan asset sebagai Variabel Moderating. 
Pada hasil hipotesis menunjukkan hasil bahwa Kepemilikan Domestik 
terhadap kinerja keuangan dengan pertumbuhan asset sebagai Variabel 
Moderating memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahan. 
Hasil thitung sebesar 2,601 dengan tingkat signifikansi 0,010, sehingga 
hipotesis keenam diterima. 
Pertumbuhan merupakan dampak arus kas dari perubahan operasional 
perusahaan karena kenaikan atau penurunan volume bisnis 
(Purwokohandoko, 2017). Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan potensial 
yang tinggi memiliki kecenderungan untuk menghasilkan arus kas yang 
tinggi di masa depan dan kapitalisasi pasar yang tinggi yang akan menarik 
investor untuk berinvestasi. Semakin tinggi asset yang dimiliki akan 
menimbulkan konflik antara principle dan agent dengan adanya Corporate 
governance dapat meminimalkan konflik yang ada diperusahaan sehingga 
investasi yang digunkanan akan meningkatkan kinerja perusahaan. Menurut 
claude (2016) menunjukkan bahwa peluang pertumbuhan asset memiliki 
pengaruh terhadap kinerja perusahaan. Semakin tinggi asset akan 
meningkatkan kinerja perusaahn. Adanya Karakteristik kegiatan pertumbuhan 
asset yang memiliki risiko tinggi, pendapatan cross-periode dan keyakinan 
informasi asimetris menginduksi masalah keagenan sangat serius. Maka 
mekanisme Corporate governance diperlukan untuk mengurangi 
permasalahan keagenan antara pemilik dan manajer. vitalia dan widyawati 
(2016) menunjukkan bahwa kepemilikan domestik memiliki pengaruh positif 
terhadap kinerja perusahaan. Peningkatan kepemilikan institusi domestik 
menyebabkan kinerja manajemen diawasi secara optimal sehingga 
manajemen menghindari perilaku yang merugikan principal. Semakin besar 
prosentase kepemilikan saham yang dimiliki oleh institusi akan menyebabkan 
usaha monitoring semakin efektif, karena dapat mengendalikan perilaku 
opportunistik yang dilakukan manajemen. Dengan tingkat kepemillikan yang 
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tinggi akan mengurangi agency cost pada perusahaan serta penggunaan 
hutang oleh manajemen 
3.2.6. Pengaruh kepemilikan publik Terhadap kinerja keuangan dengan 
pertumbuhan asset sebagai Variabel Moderating. 
Pada hasil hipotesis menunjukkan hasil bahwa kepemilikan publik 
terhadap kinerja keuangan dengan pertumbuhan asset sebagai Variabel 
Moderating tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan dengan nilai 
koefisien regresi 1,354 , nilai thitung 1,604 dan nilai signifikan sebesar 0,111 
lebih besar dari 0,05, sehingga hipotesis ketujuh ditolak. 
Pertumbuhan merupakan dampak arus kas dari perubahan operasional 
perusahaan karena kenaikan atau penurunan volume bisnis 
(Purwokohandoko, 2017). Perusahaan dengan tingkat pertumbuhan potensial 
yang tinggi memiliki kecenderungan untuk menghasilkan arus kas yang 
tinggi di masa depan dan kapitalisasi pasar yang tinggi yang akan menarik 
investor untuk berinvestasi. Semakin tinggi asset yang dimiliki akan 
menimbulkan konflik antara principle dan agent dengan adanya Corporate 
governance dapat meminimalkan konflik akan tetapi kepemilikan publik 
tidak dapat mempengaruhi atau mengontrol kebijakan manajemen perusahaan  
sehingga pertumbuhan asset tidak dapat dikontrol secara penuh dan tidak 




4.1.1. Kepemilikan asing berpengaruh negative dan signifikan terhadap kinerja 
keuangan perusahaan  pada perusahaan Agicultural dan Consumer Good 
Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
4.1.2. Kepemilikan Domestik berpengaruh negative dan signifikan terhadap 
Kinerjakeuangan perusahaan pada perusahaan Agicultural dan Consumer 
Good Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
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4.1.3. Kepemilikan Publik berpengaruh negative dan signifikan terhadap kinerja 
keuangan perusahaan  pada perusahaan Agicultural dan Consumer Good 
Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
4.1.4. Pertumbuhan Asset berpengaruh negative dan signifikan terhadap kinerja 
euangan perusahaan pada perusahaan Agicultural dan Consumer Good 
Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
4.1.5. Pertumbuhan asset dapat memoderating antara Kepemilikan asing 
terhadap kinerja keuangan  perusahaan pada perusahaan Agicultural dan 
Consumer Good Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
4.1.6 Pertumbuhan asset dapat memoderating antara Kepemilikan Domestik 
terhadap kinerja keuangan perusahaan pada perusahaan Agicultural dan 
Consumer Good Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
4.1.7. Pertumbuhan assettidak dapat memoderating antara Kepemilikan publik 
terhadap kinerja keuangan perusahaan pada perusahaan Agicultural dan 
Consumer Good Industry yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
4.2. Saran 
4.2.1. Bagi Perusahaan 
Hasil penelitian ini memberikan masukkan bahwa dalam meningkatkan nilai 
perusahaan dapat dilihat dari keuntungan perusahaan akan tetapi ketika 
kepemilikan Asing, domestik ikut campur akan memberikan dampak yang 
kurang bagus karena memiliki kepentingan sendiri-sendiri dalam 
memberikan kebijakan sehingga dalam melakukkan pertumbuhan asset 
dengan ekspansi atau menambahkan anak cabang perlu adanya pengontrol 
dan pengawas yang kuat seperti dewan komisaris dll.  
4.2.2. Bagi penelitian yang akan datang mungkin dengan tema yang sama, 
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